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ABSTRAK 
 
 This study aims to determine the analysis of factors affect the capital structure of 
registered textile and garment companies on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 
2014-2016 period. Variables in this study namely Profitability (ROA), Asset Structure (SA), 
Sales Growth (PP) and Company Size (SIZE) and Capital Structure (DER). The population in 
this study is the Textile and Garment company listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 
as many as 17 companies later 15 companies were sampled using a purposive technique 
sampling. The analysis technique used is panel data regression analysis with comparison of t-
statistics with t-tables. The results of this study indicate that profitability (ROA) is not 
positive effect on Capital Structure (DER), t-statistic of 1.386407. Asset Structure (SA) has 
no positive effect on Capital Structure (DER), statistic equal to 0.296574. Sales Growth (PP) 
influences positive for Capital Structure (DER), the statistic is 1.873566. Size The company 
(SIZE) does not have a positive effect on the Capital Structure (DER), statistic at 0.570955. 
 
Keywords: Capital Structure (DER), Profitability (ROA), Asset Structure (SA), Sales Growth 
(PP) and Company Size (Size) 
 
 
PENDAHULUAN 
 
Perusahaan dalam upaya untuk  
mengantisipasi  persaingan yang semakin 
tajam seperti sekarang ini akan selalu 
dilakukan baik oleh perusahaan besar  
maupun perusahaan  kecil. Upaya  tersebut  
merupakan  permasalahan  tersendiri  bagi  
perusahaan, karena menyangkut  
pemenuhan dana yang diperlukan.  
Apabila suatu perusahaan dalam 
memenuhi kebutuhan dananya 
mengutamakan sumber dari dalam 
perusahaan, maka akan sangat  
mengurangi ketergantungannya kepada  
pihak luar. Apabila kebutuhan  dana sudah 
sedemikian meningkat karena 
pertumbuhan perusahaan, dan dana dari 
sumber internal sudah digunakan semua,  
 
 
maka tidak ada pilihan  lain,  selain  
menggunakan  dana  yang  berasal  dari  
luar perusahaan  baik  dari  utang (debt  
financing)  maupun  dengan mengeluarkan  
saham  baru  (external  equity  financing)  
dalam memenuhi  kebutuhan  dananya.   
Oleh  karena  itu,  pada  prinsipnya 
setiap  perusahaan  membutuhkan  dana  
untuk pengembangan bisnisnya.  
Pemenuhan  dana  tersebut  berasal  dari  
sumber  internal ataupun  sumber  
eksternal.  Karena  itu,  para  manajer 
keuangan dengan  tetap  memperhatikan  
biaya  modal  (cost  of  capital)  perlu 
menentukan  struktur modal  dalam  upaya  
menetapkan apakah kebutuhan dana 
perusahaan dipenuhi dengan modal sendiri 
ataukah dipenuhi  dengan  modal  asing  
(Kusumaningrum,2010).  Trade-off theory  
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dalam struktur modal adalah 
menyeimbangkan manfaat dan 
pengorbanan  yang  timbul  sebagai  akibat  
penggunaan hutang. Menurut Brigham 
(dalam putri, 2012) kebijakan struktur  
modal  melibatkan  pertimbangan  (trade-
off) antara risiko dengan tingkat  
pengembalian. Risiko yang  lebih  tinggi  
akibat membesarnya utang cenderung  
menurunkan harga saham, tetapi 
meningkatnya tingkat pengembalian 
harapan akan menaikkan harga saham  
tersebut. Karena itu,  struktur  modal  yang 
optimal harus mencapai suatu  
keseimbangan antara risiko dan  
pengembalian, sehingga dapat 
memaksimalkan harga saham perusahaan 
(Brigham,  2005). Untuk  itu, dalam  
penetapan struktur modal suatu  
perusahaan perlu mempertimbangkan 
berbagai variabel yang mempengaruhi, 
sehingga dalam melakukan keputusan 
pendanaan, perusahaan juga perlu  
mempertimbangkan  dan  menganalisis 
kombinasi sumber-sumber dana  ekonomis  
guna  membelanjai kebutuhan-kebutuhan 
investasi serta kegiatan usahanya. 
Menurut Keown (2010)  perusahaan  
harus memahami komponen-komponen  
utama struktur modal. Struktur modal  
yang optimal adalah struktur modal  
perusahaan yang  akan memaksimalkan  
harga  sahamnya. Terlalu  banyak  utang  
akan  dapat menghambat  perkembangan  
perusahaan  yang  juga  akan  membuat 
pemegang saham  berpikir  dua  kali  untuk  
tetap  menanamkan modalnya. 
Struktur modal merupakan 
perbandingan atau imbangan 
pendanaanjangka  panjang  perusahaan 
yang ditunjukkan oleh perbandingan  
utang jangka panjang terhadap modal  
sendiri. Pemenuhan kebutuhan dana 
perusahaan dari sumber modal sendiri  
berasal dari modal saham, laba ditahan, 
dan cadangan. Dalam pemenuhan 
kebutuhan dana, perusahaan harus  
mencari  alternatif-alternatif  pendanaan  
yang efisien. Pendanaan yang efisien  akan  
terjadi  bila  perusahaan  mempunyai  
struktur modal yang optimal  
(Kusumaningrum, 2010).  
Masalah  struktur modal merupakan 
masalah  penting  bagi  setiap  perusahaan,  
karena  baik buruknya struktur  modal  
perusahaan  akan  mempunyai  efek  yang 
langsung  terhadap posisi finansialnya. 
Bagi perusahaan  yang mencarikeuntungan  
biasanya mengutamakan  keuntungan  bagi  
pemiliknya atau pemegang  saham. 
Pemegang saham dengan  membeli  saham  
berarti mengharap  return  tertentu  dengan  
risiko  minimal.  Dengan  tingginya tingkat  
return  yang  diperoleh  pemegang  saham  
maka  para pemegang saham akan  tertarik 
dan harga saham semakin tinggi,  sehingga 
kesejahteraan pemegang saham akan  
meningkat.  Disamping  itu  juga bertujuan  
untuk mempertahankan kelangsungan  
hidup perusahaan dan melakukan  
pengembangan usahanya. Berdasarkan  
hasil  kajian  studi empiris,  yakni  pecking  
order  theory  dan  kajian  empiris  dapat 
diidentifikasi  faktor-faktor  utama  yang 
mempengaruhi  struktur modal perusahaan  
yaitu profitabilitas, struktur aset,  
pertumbuhan penjualan, ukuran  
perusahaan.  Apabila  struktur modal yang 
dimiliki  perusahaan  itu baik  maka  akan  
menimbulkan pengaruh yang baik pula 
pada financial perusahaan. Oleh  karena  
itu  maka  langkah  yang harus  ditempuh  
oleh perusahaan  adalah  dengan  cara  
meningkatkan volume penjualan, karena 
apabila penjualan yang ada  dapat  berjalan 
dengan stabil maka secara langsung  
perusahaan tersebut akan mendapat  
keuntungan yang tinggi dan stabil,  dengan  
demikian  akan  berdampak  pada  struktur  
modal perusahaan khususnya untuk  
keputusan pengeluaran  modal. Dalam 
penelitian ini objek yang digunakan  
adalah  perusahaan  tekstil  dan garmen.  
Perusahaan Tekstil dan Garmen 
merupakan industri yang tumbuh 
bersamaan  dengan  kehidupan  manusia.  
Sejak  pakaian  diperlukan manusia  untuk  
melindungi  tubuhnya dari pengaruh  iklim  
dan  cuaca sampai  penggunaannya  untuk 
meningkatkan penampilan diri  maupun 
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untuk mendukung proses industri lainnya, 
tekstil selalu menjadi salah satu  
kebutuhan  pokok  manusia. Industi  tekstil  
dalam  perekonomian Indonesia  memiliki  
peran  yang  cukup  signifikan.  Karena  
merupakan salah  satu  produk  ekspor  
unggulan  dan  juga  merupakan  jenis  
industi padat  karya  yang  menyerap  
banyak  tenaga  kerja.  Menurut  data  yang  
diperoleh (www.Kemenperin.go.id/artikel)   
pada tahun 2016 industri tekstil dan  
produk tekstil  ini diperkirakan telah  
menyerap  400.000 tenaga kerja di dorong 
oleh realisasi sejumlah investasi baru 
disektor garmen.  
Sektor  industi  tekstil  dan  garmen  
memiliki potensi pertumbuhan yang cukup  
besar, mengingat sumber daya alam 
Indonesia yang cukup memadai,  serta  
tersedianya  pekerja  dalam  jumlah  yang  
besar.  Pada tahun  2016,  Industri  berada  
pada  urutan  ke-6  dunia  untuk  ekspor 
pakaian (www.kompas.com). Oleh  
karenanya sektor ini  merupakan penghasil  
devisa  terbesar  untuk  kelompok  non  
migas.  Tetapi  perlu diketahui, meskipun 
industi tekstil dan garment menduduki 
jajaran atas untuk  ekspor  tekstil  dan  
pakaian  di  dunia,  kinerja  industri  ini  
sendiri kurang memuaskan. Hal ini  
tercermin dari buruknya perolehan 
profitabilitas dari perusahaan-perusahaan 
yang bergerak diindustri ini. Dengan  
adanya hambatan-hambatan ini  
menjadikan  industri  bidang tekstil dan 
garment Indonesia terus memerlukan 
penanaman modal agar tetap bisa bertahan 
ditengah persaingan pasar global. 
Penelitian ini bertujuan untuk  
menganalisis  pengaruh  profitabilitas, 
struktur  aset, pertumbuhan  penjualan, dan  
ukuran perusahaan terhadap struktur  
modal pada  perusahaan tekstil dan  
garmen. Penelitian ini berbeda dengan  
penelitian  sebelumnya dalam  hal  periode  
pengambilan sampel yaitu tahun 2014-
2016, perusahaan yang dijadikan sampel 
yaitu tekstil dan garmen, proxy (wakil 
pengukur) dalam struktur modal yaitu 
menggunakan  debt  equity  rati  (DER).  
Dengan adanya  faktor-faktor yang  diteliti  
dalam  penelitian  ini,  diharapkan  dapat  
membantu investor, calon investor,  
ataupun kreditur dalam melakukan 
pertimbangan untuk mengambil  
keputusan  rasional  yang berkaitan dengan  
struktur  modal  dan  dampaknya  terhadap  
kinerja keuangan perusahaan tekstil dan 
garmen yang menjadi obyek dalam 
penelitian. 
 
REVIEW LITERATUR DAN 
HIPOTESIS 
 
Landasan Teori 
1. Teori Struktur Modal 
a. Teori Pendekatan Tradisional 
Pendekatan tradisional 
terhadap struktur modal menjelaskan  
struktur  modal  dimana  terdapat  
struktur  modal  optimal  dan dimana 
manajemen dapat meningkatkan 
nilai total perusahaan melalui  
penggunaan financial leverage 
(Horne, 2005). Artinya struktur  
modal mempunyai pengaruh  
terhadap  nilai  perusahaan,  dimana  
struktur  modal dapat berubah-ubah 
agar dapat diperoleh nilai perusahaan 
yang optimal. 
b. Teori MM  
Teori Modigliani dan Miller  
(1958)  atau  yang  dikenal dengan 
teori MM merupakan dasar dari teori 
keuangan modern. Modigliani  dan  
Miller mengatakan bahwa  
penggunaan utang akan lebih  
menguntungkan apabila di  
bandingkan dengan penggunaan  
modal sendiri, terutama dengan  
meminjam  ke perbankan (Sartono, 
2008). Rasio utang yang tidak 
relevan dan tidak ada struktur  modal  
yang optimal dan nilai  perusahaan 
bergantung pada arus kas yang 
dihasilkan dan bukan pada rasio 
utang dan ekuitas (Sartono, 2008). 
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c. Teori Packing Order 
Teori ini menyatakan  
perusahaan  dengan  tingkat 
profitabilitas  yang  tinggi  memiliki  
tingkat  utang  yang  rendah, karena  
perusahaan  yang  profitabilitasnya  
tinggi  memiliki sumber dana yang 
berlimpah. Perusahaan lebih memilih 
untuk menggunakan  dana  internal  
dalam  membiayai  investasinya. 
Hutang yang merupakan sumber 
pendanaan eksternal, baru akan 
digunakan  oleh  perusahaan  jika  
sudah  tidak  memiliki  dana internal  
yang tidak mencukupi dan memadai 
Teori Trade Off 
Teori Trade Off  menurut Mars 
dalam Joni (2010) menyatakan  
bahwa rasio utang yang optimal  
ditentukan berdasarkan pada 
pertimbangan antara manfaat dan 
biaya yang timbul akibat 
penggunaan utang. Secara prinsip, 
tambahan utang masih dapat  
dilakukan perusahaan selama  
manfaat yang diberikan masil jauh 
lebih besar dan adanya aset tetap 
sebagai jaminan, tetapi  jika utang  
sudah terlalu tinggi, perusahaan 
seharusnya  tidak  menambah  utang  
untuk menghindari risiko yang  tidak  
diinginkan. 
 
2. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi 
Struktur Modal 
Keputusan struktur modal sangat 
mempengaruhi kondisi keuangan yang 
akhirnya berdampak pada nilai 
perusahaan, untuk itu sangat penting  
bagi  perusahaan  mengetahui  faktor-
faktor  dari  dalam perusahaan atau  
faktor-faktor  fundamental  yang  dapat  
mempengaruhi  struktur modal.  Faktor-
fakor tersebut misalkan ukuran  
perusahaan, profitabilitas, risiko  bisnis,  
pertumbuhan penjualan (Utami, 2009). 
 
 
 
 
3. Peranan Profitabilitas Pada Perusahaan 
Profitabilitas  merupakan  faktor  
yang dipertimbangkan dalam  
menentukan struktur modal  
perusahaan. Pengertian profitabilitas  
(Sartono, 2008) adalah kemampuan  
perusahaan memperoleh laba dalam 
hubungannya dengan penjualan, total 
aktiva maupun  modal  sendiri.Semakin  
tinggi profitabilitas  menunjukan bahwa  
kinerja  perusahaan  semakin  baik dan 
berkembang. Karena perusahaan 
mampu menjalankan kegiatan 
perusahaan secara efektif dan efisien. 
Perusahaan yang memiliki tingkat 
profitabilitas tinggi akan memiliki  dana  
internal  yang  jumlahnya  lebih  banyak  
bila dibandingkan dengan  perusahaan 
yang memiliki profitabilitas rendah. 
Keputusan pendanaan yang dilakukan  
secara tidak cermat akan menimbulkan 
biaya tetappada bentuk biaya modal 
yang tinggi, selanjutnya dapat  
berakibat pada  rendahnya  profitabilitas  
perusahaan (Utami, 2009). Dengan kata 
lain, keputusan pendanaan atau  struktur  
modal  sangat  berpengaruh  terhadap  
rendah atau tingginya profitabiltas suatu 
perusahaan. 
 
4. Persanan Struktur Aset Pada 
Perusahaan 
Struktur aktiva adalah penentuan 
berapa besar alokasi untuk masing-
masing komponen aktiva, baik dalam 
aktiva lancar maupun aktiva  tetap  
(Syamsudin, 2007), sedangkan  
menurut Riyanto (2001) menyatakan 
bahwa struktur aktiva adalah 
perimbangan atau perbandingan atau 
perbandingan antara aktiva lancar 
dengan aktiva tetap. Jadi, struktur 
aktiva merupakan susunan dari 
penyajian aktiva dalam  rasio  tertentu  
dari laporan keuangan, yaitu  
perbandingan antara aktiva lancar dan 
aktiva tetap.  
Struktur aset menggambarkan  
proporsi  atau perbandingan antara total 
aset tetap yang memiliki perusahaan 
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dengan total aset perusahaan (Joni, 
2010). Struktur aset merupakan salah 
satu faktor yang penting pada  
keputusan pendanaan suatu  
perusahaan, karena apabila  perusahaan  
dihadapkan  pada  kondisi  kesulitan 
keuangan dalam membayar utangnya, 
aset-aset berwujud atau aset tetap  yang  
dimiliki  perusahaan  dapat  bertindak 
sebagai jaminan dalam  memberikan 
jaminan kepada pihak  luar yang 
memberikan pinjaman  (Sartono, 2008).  
Semakin  besar  jumlah aset  tetap  yang 
dimiliki perusahaan maka semakin 
besar pula jaminannya sehingga dapat  
memberikan kepercayaan kepada  pihak  
eksternal  untuk memberikan pinjaman 
kepada perusahaan dalam jumlah yang 
besar dan mengakibatkan jumlah  utang  
perusahaan  akan  lebih  besar daripada 
modal sendiri dalam struktur modal 
perusahaan. 
 
5. Peranan Pertumbuhan Penjualan Pada 
Perusahaan 
Penjualan  adalah  suatu  kegiatan  
transaksi yang dilakukan untuk  
mendapatkan keuntungan. Transaksi  
yang dilakukan bisa berupa barang  
maupun  jasa. Nilai penjualan yang  
diukur dengan membagi penjulan 
periode terakhir dibagi dengan 
penjualan periode awal  disebut  juga  
tingkat  pertumbuhan  penjualan.  Saat  
tingkat pertumbuhan  penjualan  positif,  
perusahaan akan  cenderung mengambil 
utang agar dapat meningkatkan 
kapasitas produksi dan penjualannya.  
Meningkatkan  kapasitas  produksi  dan  
penjualan dengan pengadaan mesin  
produksi baru dan memperluas  jaringan 
pemasaran membutuhkan biaya yang 
cukup besar. Bagi perusahaan dengan  
tingkat pertumbuhan yang tinggi,  
kecenderungan penggunaan hutang  
lebih besar dibandingkan dengan  
perusahaan dengan tingkat  
pertumbuhan  rendah (Halim, 2007).  
Sedangkan menurut Brigham (2011),  
perusahaan dengan penjualan yang 
relatif stabil dapat lebih aman 
memperoleh lebih banyak pinjaman  
dan  menanggung  beban  tetap yang  
lebih tinggi dibandingkan dengan  
perusahaan  yang  penjualannya  tidak  
stabil. Hal  ini disebabkan karena  butuh  
dana yang digunakan untuk pembiayaan 
pertumbuhan penjualan semakin besar. 
 
6. Peranan Ukuran Perusahaan Pada 
Perusahaan 
Ukuran perusahaan dapat 
diartikan sebagai besar kecilnya 
perusahaan  dilihat  dari  besarnya  nilai  
equity,  nilai  perusahaan, ataupun hasil 
nilai total aktiva dari suatu perusahaan 
(Riyanto, 2001). Ukuran perusahaan  
merupakan gambaran kemampuan  
financial perusahaan dalam suatu 
periode tertentu. Ukuran perusahaan 
yang besar, dianggap sebagai suatu  
indikator yang  menggambarkan tingkat  
risiko  bagi  investor  untuk  melakukan  
investasi  pada perusahaan tersebut, 
karena jika perusahaan memiliki 
kemampuan financial yang baik, maka 
diyakini bahwa perusahaan tersebut 
juga mampu memenuhi segala 
kewajibannya serta memberikan tingkat 
pengambilan  yang  memadai  bagi  
investor.  Dalam  beberapa penelitian,  
kemampuan financial perusahaan  
dilihat  dari  berbagai sisi,  yaitu  dilihat  
dari  penjualan  bersih  atau  jumlah  
aktiva  yang dimiliki  oleh  perusahaan  
(Joni,  2010).  Perusahaan  kecil akan 
cenderung untuk biaya modal sendiri 
dan biaya hutang jangka panjang lebih 
mahal dari pada perusahaan besar. 
Maka perusahaan kecil akan  cenderung  
menyukai  hutang  jangka  pendek  dari  
pada hutang jangka panjang karena 
biayanya lebih rendah. Menurut  
Brigham (2005), perusahaan yang  
tumbuh dengan pesat harus lebih  
banyak mengandalkan modal  eksternal.  
Biaya  pengembangan  untuk  penjualan  
saham biasa lebih  besar daripada  biaya  
untuk  penerbitan  surat  hutang  yang  
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mendorong perusahaan untuk lebih 
banyak mengandalkan utang. 
 
Penelitian Terdahulu 
1. Joni  (2010) dengan  judul faktor-faktor  
yang mempengaruhi struktur modal. 
Dengan menggunakan variabel yang  
digunakan adalah  pertumbuhan  aktiva, 
ukuran perusahaan, tingkat 
profitabilitas, risiko bisnis, dividen, 
struktur aktiva, dengan menggunakan  
alat  analisis  Regresi  Linier Berganda  
di  dapat  hasil  pertumbuhan  penjualan  
dan  struktur aktiva  memiliki  pengaruh  
positif terhadap struktur modal, 
sedangkan ukuran perusahaan, 
profitabilitas, risiko bisnis dan dividen 
tidak memiliki pengaruh terhadap 
struktur modal. 
2. Lungasaji (2012) dengan judul  
pengaruh  ukuran  perusahaan, struktur  
aktiva,  pertumbuhan  perusahaan,  dan  
profitabilitas terhadap  struktur  modal.  
Dengan variabel yang digunakan adalah 
ukuran perusahaan, struktur aktiva, 
pertumbuhan penjualan, dan 
profitabilitas, menggunakan alat 
analisis Regresi Linier Berganda  
mendapatkan hasil  ukuran  perusahaan, 
pertumbuhan penjualan dan  
profitabilitas berpengaruh positif 
terhadap  struktur  modal,  sedangkan  
struktur aktiva tidak berpengaruh 
terhadap struktur modal. 
 
Hipotesis 
H1:   Profitabilitas berpengaruh positif  
terhadap  struktur modal. 
H2:  Struktur aset berpengaruh positif 
terhadap struktur modal. 
H3:   Pertumbuhan penjualan berpengaruh 
positif terhadap struktur modal. 
H4:   Ukuran perusahaan berpengaruh  
positif  terhadap  struktur modal. 
 
METODE PENELITIAN 
 
Populasi dan Sampel 
Populasi adalah wilayah  generalisasi  
yang terdiri atas objek/subjek yang 
mempunyai kualitas atau karakteristik 
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti 
untuk dipelajari kemudian ditarik 
kesimpulan (Sugiyono, 2012). Populasi  
dalam penelitian ini adalah semua 
perusahaan Tekstil dan Garmen yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2014-2016 yang berjumlah 17 perusahaan. 
Sampel adalah bagian dari jumlah 
dan karakteristik yang dimiliki oleh  
populasi tersebut (Sugiyono,  2012).  
Syarat  utama  dalam pengambilan  sampel  
suatu populasi adalah sampel harus  
mewakili populasi dan harus dalam  
bentuk  kecil.  Sampel  penelitian  adalah 
sebagian dari perusahaan Tekstil dan 
Garmen yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia.  Teknik pengambilan sampling 
yang digunakan dalam penelitian ini  
adalah  menggunakan  metode  purposive  
sampling yaitu dimana pengambilan 
sampel berdasarkan Pertimbangan-
pertimbangan tertentu dengan membuat 
kriteria yang harus dipenuhi. Adapun 
kriteria dalam pengambilan sampel pada 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
a. Perusahaan Tekstil dan Garment yang 
sudah dan masih terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2014-2016. 
b. Perusahaan  Tekstil  dan Garment  yang  
menerbitkan laporan keuangan yang 
berakhir pada tanggal 31 Desember  
selama periode pengamatan. 
c. Perusahaan yang memiliki data  
keuangan  lengkap  untuk menghitung  
variabel-variabel  dalam  penelitian  ini  
selama periode pengamatan yaitu tahun 
2014-2016. 
Berdasarkan kriteria yang sudah 
ditentukan di atas, jumlah sampel yang 
diambil dari keseluruhan populasi 
sebanyak 15 perusahaan. 
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Definisi Operasional 
1. Variabel Independen 
a. Profitabilitas 
Profitabilita bisa dilihat 
melalui tingkat rasio. Rasio yang 
digunakan dalam penelitian ini 
adalah  Return On Asset  (ROA) 
yang membandingkan antara laba 
bersih dengan total aktiva yang dapat 
dihitung dengan menggunakan 
rumus: 
 
b. Struktur Aset 
Struktur aset merupakan  
sebagian  jumlah aset yang dapat 
dijadikan jaminan yang diukur 
dengan membandingkan antara aset 
dan total aset, struktur aset dapat 
dihitung dengan rumus: 
 
c. Pertumbuhan Penjualan 
Pertumbuhan penjualan  
merupakan ukuran mengenai 
besarnya pendapatan per saham  
perusahaan yang diperbesar oleh 
hutang. Perusahaan yang bertumbuh 
pesat cenderung lebih banyak  
menggunakan hutang untuk  
membiayai kegiatan usahanya  
daripada perusahaan yang tumbuh  
secara  lambat. 
 
Keterangan: 
PP= Tingkat Pertumbuhan 
Penjualan 
S1=  Total  Penjualan  selama  
periode  berjalan  / current sales 
S0 =   Total  Penjualan  periode  lalu/  
sales  for  last period 
d. Ukuran Perusahaan 
Ukuran Perusahaan (Size)  
menggambarkan  besar  kecilnya 
suatu perusahaan. Besar kecilnya 
suatu perusahaan dapat ditinjau dari 
lapangan usaha yang dijalankan. 
Penentuan besar kecilnya skala 
perusahaan dapat ditentukan 
berdasarkan total penjualan, total 
aktiva, rata-rata tingkat penjualan, 
dan rata-rata total aktiva. Dalam 
penelitian ini ukuran perusahan di-
proxy  dengan nilai logaritma natural 
dari total asset yaitu dengan rumus: 
 
Ln = Logaritma natural (Natural 
logaritma dari total aset) 
 
2. Variabel Dependen 
Variabel  dependen  adalah  tipe  
variabel yang dijelaskan atau 
dipengaruhi  oleh  variabel  independen  
(Supomo, 2002). Variabel dependen 
dalam penelitian ini adalah struktur 
modal. Struktur modal  dalam  
penelitian ini diukur dari Debt to  
Equity  Ratio (DER) dikarenakan  DER  
mencerminkan besarnya proporsi  
antara  total  debt (total utang) dan total  
shareholder’s equity (total modal 
sendiri). Rasio ini berfungsi untuk  
mengetahui setiap rupiah modal  sendiri  
yang dijadikan jaminan utang. 
 
 
Teknik Analisis Data 
1. Statistik Deskriptif 
Menurut Sugiyono (2012)  
statistik  deskriptif  adalah  statistik 
yang digunakan untuk menganalisa data 
dengan cara mendeskripsikan atau 
menggambarkan data yang telah 
terkumpul sebagaimana adanya tanpa 
bermaksud membuat kesimpulan yang 
berlaku untuk umum atau generalisasi. 
 
 
 
 
 
JURNAL FOKUS, Volume 8, Nomor 2 September 2018 
 
 
255 
2. Asumsi Klasik 
a. Normalitas 
Uji normalitas  bertujuan untuk  
menguji  apakah  dalam  suatu model 
regresi linier variabel terikat dan 
variabel bebas keduanya mempunyai 
distribusi normal atau tidak. Model 
regresi yang baik adalah yang 
memiliki distribusi data normal atau 
mendekati normal (Ghozali,  2006). 
Untuk menguji normalitas data,  
penelitian  ini menggunakan  analisis  
grafik. Pengujian normalitas  melalui 
analisis  grafik adalah  dengan  cara  
menganalisis grafik normal 
probability plot yang 
membandingkan distribusi kumulatif  
dari distribusi normal. Distribusi  
normal  akan membentuk  satu  garis  
lurus  diagonal,  dan  plotting  data  
residual  akan  dibandingkan dengan 
garis diagonal. Data dapat dikatakan 
normal jika data atau titik-titik  
tersebar  disekitar  garis  diagonal  
dan  penyebarannya mengikuti  garis  
diagonal. Pada prinsipnya  
normalitas dapat dideteksi  dengan  
melihat penyebaran data  (titik)  pada  
sumbu diagonal dari grafik  atau  
dengan melihat histogram dari 
residualnya. Dasar pengambilan 
keputusannya adalah: 
1) Jika data menyebar disekitar  
garis diagonal dan mengikuti  
arah  garis  diagonal  atau  grafik 
histogramnya  menunjukkan  pola  
distribusi  normal, maka model 
regresi memenuhi asumsi normalitas. 
2) Jika data menyebar lebih jauh dari 
diagonal dan atau tidak  
mengikuti arah garis diagonal  
atau grafik histogram tidak 
menunjukkan pola distribusi 
normal, maka model regresi  tidak 
memenuhi  asumsi normalitas. 
Uji  statistik  lain  yang  dapat  
digunakan untuk menguji  normalitas  
residual  adalah  uji  Jarque-Berra.  
Pengambilan  keputusan  pada  uji 
Jarque-Bera sebagai berikut : 
1) Bila nilai prob, J-B lebih besar α 
5% (prob, J-B > 0,05), Maka data 
berdistribusi normal.  
2) Bila nilai prob, J-B lebih besar α 
5% (prob, J-B < 0,05), Maka data 
berdistribusi tidak normal. 
b. Autokorelasi 
Salah satu asumsi klasik 
analisi regresi linier dengan OLS 
(Ordinary Least Square) adalah  
tidak  adanya  masalah  autokorelasi.  
Menurut Kusuma (2012)  
autokorelasi adalah hubungan  antara  
residual satu observasi diharapkan 
saling bebas dengan observasi 
lainya. Setiap  data  residual  pada  
suatu  observasi  diharapkan  saling  
bebas dengan observasi  lainnya  
atau  tidak ada  autokorelasi.  
Autokorelasi dapat berbentuk  positif  
dan negatif Autokorelasi pada  
regresi  linier dapat menyebabkan  
terjadinya kebiasaan pada  
kesimpulan yang diambil.  
Autokorelasi  dapat  menyebabkan  
estimator  OLS (Ordinary Least  
Square) tidak  lagi  memiliki  varians  
yang  minimum,  walaupun koefisien  
taksiran  regresi  tetap  bersifat  tidak  
biasa. Pemeriksaan terhadap  
Struktur  Modal adanya  autokorelasi  
salah  satunya  dengan menggunakan 
uji Breusch–Godfrey. Uji B-G sering 
disebut sebagai uji LM (Lagrange  
Multriplier). Pengambilan  
keputusan  dapat  dilakukan sebagai 
berikut : 
1) Prob. Chi Square > 0.05 tidak 
terjadi autokorelasi 
2) Prob. Chi Square < 0.05 terjadi 
autokorelasi 
c. Heteroskedastisitas 
Salah satu asumsi dalam  
model  regresi  dengan  OLS  adalah  
nilai error atau residual memiliki 
varians yang konstan, yang membuat 
nilai taksiran varians dan standar 
error koefisien regresi menjadi tidak 
efisien (underestimate) (Kusuma,  
2012). Metode  yang  bisa digunakan  
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untuk  mengidentifikasi  terjadinya  
heteroskedastisitas pada analisis  
regresi  menggunakan  OLS, yaitu  
uji white menggunakan residual 
kuadrat sebagai variabel dependen 
dan variabel independennya terdiri  
atas variabel independen yang  
sudahada,  ditambah  dengan kuadrat  
variabel  independen,  ditambah  lagi  
perkalian  dua  variabel independen.  
Pengambilan keputusan dengan  
menggunakan program Eviews 9 
adalah sebagai berikut: 
1) Prob.Chi  Square  (p-value)  >  
0.05  (Alpha), maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
2) Prob.Chi  Square  (p-value)  <  
0.05  (Alpha), maka terjadi 
heteroskedastisitas. 
Uji heteroskedastisitas ini  
bertujuan  untuk  menguji  apakah  
dalam model regresi terjadi  
ketidaksamaan variance dari  
residual satu pengamatan ke  
pengamatan  lain.  Jika variance  dari  
residual satu pengamatan ke  
pengamatan lain berbeda maka  
disebut heteroskedastisitas. Model  
regresi yang baik  adalah  yang  tidak  
terjadi heteroskedastisitas. 
d. Multikolinieritas 
Multikolinieritas adalah  
adanya  suatu  hubungan  linier  yang  
sempurna antara beberapa atau  
semua variabel independen. Uji 
multikolinieritas bertujuan untuk  
menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar  
variabel bebas  (independen).  Model  
regresi  yang  baik  seharusnya  tidak  
terjadi korelasi di antara variabel 
bebas (Ghozali, 2006). 
Cara pengujian 
multikolinieritas pada penelitian 
adalah dengan nilai korelasi antar 
variabel independen dengan 
pengambilan keputusannya adalah 
jika nilai korelasi antar variabel 
independen > 0,85 maka terdapat 
multikolinieritas (Widarjono, 2013). 
Jika ada variabel independen yang 
terkena multikolinieritas, maka  
salah  satu  cara  penanggulangannya  
adalah salah satu dari variabel yang 
terkena multikolinieritas tersebut 
dikeluarkan (Ghozali, 2006). 
 
3. Analisis Regresi Data Panel 
Model  regresi  merupakan  suatu  
model  matematis yang dapat digunakan 
untuk mengetahui pola hubungan antara 
dua variabel atau lebih. Persamaan 
regresi linier berganda dapat dinyatakan 
sebagai berikut: 
DER = α+𝛽1ROA +𝛽2 SA+ 𝛽3 PP +β4 
Size 
Keterangan : 
DER = Struktur Modal 
SA    = Struktur Aktiva  
Size  = Ukuran Perusahaan 
ROA= Profitabilitas 
α    = Konstanta 
𝛽1,β2,𝛽3,β4  = Koefisien Regresi  
 
4. Pemilihan Model Regresi 
a. Uji Chow 
Uji Chow yaitu pengujian 
untuk menentukan model Fixed 
Effect atau  Random  Effect  yang  
paling  tepat  digunakan  dalam 
mengestimasi data panel. Hipotesis 
dalam uji Chow adalah:  
1) Prob. Chi Square < 0.05 → Fixed 
Effect Model 
2) Prob. Chi Square > 0.05   → 
Common Effect Model 
b.  Uji Hausman  
Uji Hausman digunakan untuk 
memilih antara fixed effect atau 
random effect, uji Hausman  
didapatkan melalui command  
eviews yang terdapat  pada  direktori  
panel  (Winarno, 2009).  Statistic  uji 
Husman ini mengikuti distribusi 
statistic Chi Square dengan degree of  
freedom sebanyak k ,dimana k  
adalah  jumlah  variabel independen.  
Jika  nilai  statistic  Hausman  lebih  
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besar dari nilai krtitisnya maka  
model yang tepat adalah model  fixed  
effect. Sedangkan sebaliknya bila 
nilai statistik Hausman lebih kecil 
dari nilai kritisnya maka model yang 
tepat adalah model random effect. 
Untuk menentukan model Fixed 
Effect atau Random Effect bisa 
dilihat di atas jika Prob. Chi Random 
< 0.05 maka yang dipilih Fixed 
Effect Model, sebaliknya jika Prob. 
Chi Random > 0.05 maka yang 
dipilih Random Effect. 
 
Uji Hipotesis 
1. Uji Parsial (Uji T) 
Uji t digunakan untuk mengetahui 
tingkat signifikansi pengaruh variabel  
independen (Profitabilitas, Struktur  
Aset, Pertumbuhan Penjualan dan 
Ukuran Perusahaan) secara parsial 
terhadap variabel dependen (Struktur 
Modal), nilai t hitung dibandingkan 
dengan nilai t  tabel  dengan  signifikan  
level 0,05  (α = 5%),  penerimaan  atau 
penolakan hipotesis dilakukan dengan 
kriteria sebagai berikut: 
a. Bila nilai t hitung lebih kecil dari 
nilai t tabel dengan signifikansi > 
0,05 ini berarti bahwa secara parsial 
masing-masing  variabel  independen  
tersebut  berpengaruh  negatif 
terhadap variabel dependen. 
b. Bila nilai t hitung lebih besar dari 
nilai t tabel dengan signifikansi < 
0,05  ini berarti bahwa secara parsial 
masing-masing  variabel  independen  
berpengaruh positif terhadap 
variabel dependen. 
 
2. Uji Koefisien Determinasi 
Menurut Ghozali (2006) koefisien 
determinasi (R²) berfungsi untuk 
melihat sejauh mana keseluruhan 
variabel independen dapat menjelaskan 
variabel dependen. Nilai koefisien 
determinasi adalah antara 0 dan 1. 
Apabila angka koefesien determinasi 
semakin kuat, yang berarti variabel-
variabel independen memberikan 
hampir sama informasi yang  
dibutuhkan untuk memprediksi  
variabel-variabel dependen. Sedangkan 
nilai koefisien determinasi yang kecil 
berarti kemampuan variabel-variabel  
independen dalam menjelaskan 
variabel-variabel adalah terbentuk. 
 
HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 
 
Hasil Penelitian 
1. Hasil Statistik Deskriptif 
 
Berdasarkan tabel di atas 
menunjukkan jumlah sampel (n) adalah 
40. Dari 40 sampel data  Profitabilitas 
(ROA)  diperoleh  rata-rata  sebesar  -
0.94  %  dan median sebesar 0.04%, 
dengan data minimum  -13.57 % dan 
data maksimum 7.69%, sementara  
standar  devisiasi  rasio  ROA  sebesar  
5.51% terlihat lebih besar dari nilai 
meannya yaitu sebesar -0.94% sehingga 
simpangan data pada rasio ini dikatakan 
kurang baik. 
Rasio Struktur Aset (SA) 
diperoleh rata-rata sebesar 0.53% dan 
median sebesar  0.56%,  dengan  data  
minimum sebesar 0.21% dan data  
maksimum 0.84%.Sementara standar 
devisiasi rasio SA sebesar 0.19% 
terlihat lebih kecil dari nilai meannya 
yaitu sebesar 0.53%, sehingga 
simpangan data pada rasio ini dikatakan 
cukup baik.  
Rasio  Pertumbuhan  Penjualan 
(PP) diperoleh rata-rata sebesar  -0.10%  
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dan nilai median sebesar  -0.08, dengan 
data minimum sebesar  -0.60% dan data 
maksimum sebesar 0.46%.sementara 
standar devisiasi rasio PP sebesar 
0.25% terlihat lebih besar dari nilai 
meannya yaitu sebesar -0.11% sehingga 
simpangan data pada rasio ini dikatakan 
kurang baik. 
Rasio Ukuran Perusahaan (SIZE)  
diperoleh  rata-rata  sebesar 14.58% dan 
nilai median sebesar 14.71%, dengan 
data minimum sebesar 16.35% dan data 
maksimum sebesar  12.98%.Sementara  
standar  devisiasi  rasio  SIZE sebesar  
1.13%terlihat lebih kecil dari nilai 
meannya yaitu sebesar 14.58% 
sehingga simpangan data pada rasio ini 
dikatakan baik. 
Rasio Struktur Modal (DER) 
diperoleh rata-rata sebesar 0.67% dan 
nilai median  sebesar  0.80%,  dengan  
data  minimum sebesar  -5.12%  dan  
data maksimum sebesar 5.87%. 
Sementara standar  deviasi  rasio  DER  
sebesar 2.03% terlihat lebih besar dari 
nilai meannya yaitu sebesar 0.68% 
sehingga simpangan data pada rasio ini 
dikatakan kurang baik. 
 
2. Hasil Asumsi Klasik 
a. Normalitas 
 
Pada pengujian normalitas data 
yang diteliti berdistribusi tidak 
normal terlihat pada nilai J-B  
sebesar  18.50630  dengan  nilai  
probability J-B sebesar 0.000096 
yang mana lebih kecil dari alpha 5% 
(0.05). Oleh karena itu, untuk 
mengatasi masalah ini data variabel 
dependen dan independen yang  
diteliti ditransformasikan dengan  
menggunakan scatter pload sehingga  
data  tersebut  menjadi  berdistribusi  
normal. Berikut paparan hasil olah 
data yang akan menunjukkan bahwa 
data berdistribusi normal. 
 
Berdasarkan hasil residual  
persamaan regresi di atas setelah 
dilakukan scatter pload diperoleh  
nilai  prob. Jarque-Bera sebesar 
0.418166 dapat  disimpulkan  bahwa  
residual  persamaan  regresi  pada 
penelitian  ini  mempunyai  distribusi  
normal.  Hal  ini  terlihat  pada  nilai  
prob. Jarque-Bera sebesar 0.418166  
yang mana  lebih besar dari α 5% 
(0.418166> 0.05). 
b. Autokorelasi 
 
Berdasarkan hasil uji B-G  
diatas  terlihat  bahwa  nilai  prob.  
Chi Square  sebesar  0.7193  yang  
mana  lebih  besar dari 5%  (0.7193>  
0.05). Jadi dalam penelitian ini tidak 
ada masalah autokorelasi. 
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c. Heteroskedastisitas 
 
Dari hasil tabel dilakukan uji 
White  untuk  mengetahui  ada  atau  
tidaknya  terjadi heteroskedastisitas. 
Dari hasil pemeriksaan terhadap 
gejala heteroskedastisitas tersebut  
menunjukkan  masing-masing  nilai 
probabilitas Chi-square pada Obs* 
R-squared lebih kecil dari 5% 
(0.0485 < 0.05). Jadi dalam  
penelitia ini terlihat adanya  masalah 
heteroskedastisitas. Namun  masalah 
heteroskedastisitas dapat 
disembuhkan pada regresi data panel  
dengan menggunakan white periode, 
dengan adanya model tersebut 
menjadi layak digunakan untuk 
interprestasi data. 
d. Multikolinieritas 
 
Dari tabel diatas menunjukkan 
hasil output terlihat korelasi antara 
ROA terhadap SA sebesar -0.430293 
<  0.90.  Korelasi  antara  ROA 
terhadap  PP  sebesar  0.369309  <  
0.90. Korelasi  ROA  terhadap  SIZE 
sebesar -0.084677 < 0.90. Korelasi 
SA terhadap PP sebesar  -0.164669 < 
0.90. Korelasi SA terhadap SIZE 
sebesar 0.161938 < 0.90. Korelasi 
PP terhadap SIZE sebesar 0.231607 
< 0.90. Dari hasil diiatas maka dapat 
disimpulkan model regresi ini 
terbebas dari masalah 
multikolinieritas. 
 
 
 
3. Hasil Uji Regresi Data Panel 
Hasil analisis regresi data panel 
pada penelitian ini dapat dilihat pada 
tabel sebagai berikut: 
 
Karena dalam uji asumsi klasik 
terkena uji heteroskedastisitas maka 
oleh karena itu untuk mengatasi  
masalah  ini  pada data panel  dilakukan 
penyembuhan dengan menggunakan 
metode white periode sehingga model 
layak digunakan untuk interpretasi  data  
(Widarjono, 2013). Sehingga setelah  
dilakukan  metode  white  periode  hasil  
regresi  data  panel  pada penelitian ini 
dapt dilihat pada tabel sebagai berikut: 
 
Dari analisis regresi data panel 
pada tabel maka persamaan analisis 
regresi sebagai berikut:  
DER  =  -1.242681  +  0.122733ROA  +  
0.773197SA + 0.690751PP + 
0.107895SIZE  
 
4. Hasil Pemilihan Model Regresi 
a. Uji Chow 
 
Dari tabel di atas  
menunjukkan nilai probabilitas  Chi-
square sebesar 0.0000. Maka model  
fixed effect  yang dipilih karena nilai 
prob. Chi-square lebih kecil dari α 
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5% (0.0000 < 0.05), selanjutnya 
meregresikan data panel dengan Uji 
Hausman. 
b. Uji Hausman 
 
Berdasarkan hasil uji 
spesifikasi model dengan 
menggunakan uji Hausman, dapat 
dilihat nilai probabilitas  
Crosssection  random  yakni  sebesar  
0.2132, maka  model  random  effect 
yang dipilih karena nilai prob. Cross 
section random lebih besar dari α 5% 
(0.2132 > 0.05). 
 
5. Hasil Uji Parsial (Uji T) 
Berdasarkan hasil uji regresi data 
panel, maka hasil hipotesis sebagai 
berikut: 
a. Hipotesis 1 
Uji hipotesis pertama 
digunakan untuk menguji kebenaran 
bahwa Profitabilitas (ROA)  
berpengaruh signifikan terhadap  
Struktur  Modal (DER) perusahaan 
industri  Tekstil dan Garment  yang 
terdaftar di BEI tahun 2014-
2016.Untuk menjawab hipotesis 
pertama dalam penelitian ini,  
peneliti  membandingkan  nilai  t-
statistik variabel Profitabilits sebesar  
1.386407  lebih  kecil  dari  nilai  t  
tabel  1.68830 (1.386407 < 1.68830), 
artinya tidak berpengaruh  positif. 
Sehingga dapat disimpulkan H1 
ditolak, yang artinya Profitabilitas 
tidak berpengaruh positif terhadap 
Struktur Modal. 
b. Hipotesis 2  
Uji hipotesis kedua  digunakan 
untuk  menguji  kebenaran  bahwa 
Struktur Aset (SA) berpengaruh  
signifikan  terhadap  Struktur  Modal 
(DER) perusahaan industri Tekstil 
dan Garmen yang terdaftar di BEI 
tahun 2014-2016. Untuk menjawab 
hipotesis pertama dalam penelitian 
ini, peneliti membandingkan nilai  t-
statistik variabel Struktur Aset 
sebesar  0.296574  lebih  kecil  dari  
nilai t hitung sebesar 1.68830 
(0.296574 < 1.68830), artinya tidak 
berpengaruh positif. Sehingga dapat 
disimpulkan bahwa H2 ditolak,  
yang artinya Struktur Aset tidak 
berpengaruh positif terhadap 
Struktur Modal. 
c. Hipotesis 3  
Uji hipotesis ketiga digunakan 
untuk menguji kebenaran bahwa 
Pertumbuhan Penjualan (PP) 
berpengaruh signifikan terhadap 
Struktur Modal (DER) perusahaan 
industri Tekstil dan Garment yang 
terdaftar di BEI  tahun  2014-2016. 
Untuk  menjawab  hipotesis  pertama  
dalam penelitian ini, peneliti  
membandingkan nilai t-statistik  
variabel Pertumbuhan Penjualan 
sebesar 1.873566 lebih besar dari 
nilai t hitung sebesar 1.68830  
(1.873566 > 1.68830), artinya  
berpengaruhpositif. Sehingga  dapat  
disimpulkan  bahwa H3 diterima,  
yang  artinya Pertumbuhan 
Penjualan berpengaruh positif 
terhadap Struktur Modal. 
d. Hipotesis 4 
Uji hipotesis keempat 
digunakan untuk menguji kebenaran 
bahwa Ukuran Perusahaan (Size)  
berpengaruh signifikan terhadap  
Struktur Modal (DER) perusahaan 
industri Tekstil dan Garment yang 
terdaftar di BEI  tahun  2014-2016. 
Untuk  menjawab  hipotesis  pertama  
dalam penelitian ini, peneliti 
membandingkan nilai t-statistik 
variabel Ukuran Perusahaan  sebesar  
0.570955  lebih  kecil  dari  nilai  t  
hitung  sebesar 1.68830  (0.570955  
< 1.68830), artinya tidak  
berpengaruhpositif. Sehingga dapat  
disimpulkan bahwa H4 ditolak,  
yang artinya Ukuran Perusahaan 
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tidak berpengaruh positif terhadap 
Struktur Modal. 
 
6. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 
Berdasarkan tabel hasil penelitian 
Nilai koefisien determinasi (R2) sebesar  
0.190344. Hal ini berarti variabel 
Profitabilitas (ROA), Struktur Aktiva  
(SA), Pertumbuhan Penjualan dan  
Ukuran Perusahaan (Size) mampu 
menjelaskan variabel Struktur Modal 
(DER) sebesar 19,0344% sedangkan  
sisanya 80,9656% dapat dijelaskan  
oleh variabel-variabel lain yang tidak 
diteliti pada penelitian ini. 
Pembahasan 
1. Pengaruh Return On Assets (ROA) 
terhadap Struktur Modal (DER) 
Nilai Koefisien regresi sebesar 
0.122733 dan nilai t-statistik Return On 
Assets (ROA) sebesar 1.386407 lebih 
kecil dari nilai t hitung sebesar 1.68830  
(1.386407  <  1.68830) yang berarti  
bahwa  Return  On  Assets (ROA) 
menunjukkan tidakberpengaruh positif 
terhadap struktur modal, sehingga 
hipotesis pertama yang menyatakan 
profitabilitas berpengaruh positif 
terhadap  Struktur  Modal  ditolak.  Hal  
tersebut menggambarkan bahwa  
variabel profitabilitas tidak  
berpengaruh terhadap  tinggi rendahnya  
nilai  struktur  modal.  Pergerakan  pada  
periode  2014-2016 dalam penelitian ini 
relatif stabil dan tidak ada variasi yang 
tidak terlalu signifikan,  hal  ini  terlihat  
pada analisis deskriptif yang  
menunjukkan angka mean sebesar -
0.94% dan nilai median sebesar 0.04%, 
dimanaperbedaan antara mean dan  
median  hanya -0.9%  dan  nilai  standar 
devisiasinya  sebesar  5,51%,  dimana  
nilai tersebut pengaruhnya kecil 
sehingga perusahaan tidak terlalu 
memperhatikan profitabilitas dalam 
menentukan keputusan pendanaan 
jangka panjang.  
 
2. Pengaruh Struktur Aset (SA) terhadap 
Struktur Modal (DER) 
Nilai Koefisien regresi sebesar 
0.773197  dan nilai  t-statistik  Struktur 
Aset  (SA)  sebesar  0.296574  lebih  
kecil  dari  nilai  t  hitung  sebesar 
1.68830 (0.296574 < 1.68830). Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa 
hipotesis kedua ditolak dimana struktur 
aset tidak berpengaruh  positif terhadap  
struktur modal. Pergerakan pada  
periode 2014-2016 dalam penelitian  ini  
relatif  stabil  dan  tidak  ada  variasi  
yang  tidak  terlalu signifikan. Hal ini 
mengidentifikasikan bahwa tinggi 
rendahnya struktur aset tidak  
mempengaruhi  struktur  modal.  Hal  
ini dapat terlihat pada analisis deskriptif 
yang menunjukkan angka mean sebesar 
0.53% dan nilai median sebesar 0.56%, 
dimana perbedaan mean dan median 
hanya 0.03% dan nilai standar devisiasi 
sebesar 0.19% dimana besar kecilnya 
struktur aset tidak mempengaruhi nilai 
hutang perusahaan.  
 
3. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan (PP) 
terhadap Struktur Modal 
Nilai  Koefisien  Regresi  sebesar  
0.107895 dan nilai t statitik 
Pertumbuhan Penjualan (PP) sebesar  
1.873566 lebih besar dari nilai  t  hitung  
sebesar 1.68830 (1.873566  >  1.68830)  
yang berarti menunjukkan  berpengaruh  
positif  terhadap  struktur  modal.  Nilai 
koefisien  regresi  bernilai  positif  ini  
menunjukkan bahwa mengingkatnya  
pertumbuhan  penjualan  akan  diikuti  
dengan meningkatnya struktur modal 
dan sebaliknya. Pertumbuhan penjualan 
yang  tinggi  akan  menjadi  salah  satu  
pertimbangan  bagi  perusahaan dalam 
menentukan besarnya jumlah hutang 
yang akan digunakan. Semakin  tinggi  
penjualan  maka  semakin  tinggi  juga  
keuntungan yang didapat oleh 
perusahaan, keuntungan yang didapat 
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akan menjadi tambahan  modal  bagi  
perusahaan dalam melakukan  
pengembangan, sehingga peluang  
untuk   menggunakan  hutang  akan  
semakin  besar. Semakin  meningkatnya  
pertumbuhan  penjualan  menyebabkan 
perusahaan  membutuhkan  tambahan  
modal  untuk  mendukung peningkatan  
tersebut  dan  disisi  lain  para  kreditur  
cenderung  akan melihat pertumbuhan 
penjualan ini sebagai salah satu 
pertimbangannya dalam  memberikan  
pinjaman.  Jadi  perusahaan  yang  
memiliki  tingkat penjualan  yang  stabil  
dan  cenderung  meningkat  biasanya  
memiliki aliran kas  yang stabil pula 
sehingga perusahaan  yang sedang 
tumbuh dan memiliki penjualan yang 
stabil sebaiknya tidak membagikan laba 
berupa dividen melainkan menambah 
modal dari pendanaan eksternal untuk  
pembiayaan  investasi.  Pernyataan  ini  
sesuai  dengan  trade  off theory  yang  
menjelaskan  apabila  manfaat  yang  
diperoleh  perusahaan dalam  
menggunakan  hutang  lebih  besar  
daripada  dana  internal  maka 
sabaiknya perusahaan menggunakan 
pendanaan secara eksternal. 
 
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan (Size) 
terhadap Struktur Modal 
Nilai  Koefisien  Regresi  sebesar  
0.107895  dan  nilai  t-statistik Ukuran  
Perusahaan  (Size)  sebesar  0.570955  
lebih  kecil  dari  t  hitung sebesar  
1.68830  (0.570955  <  1.68830).  Hasil  
penelitian ini menunjukkan bahwa  
hipotesis  ke  empat  ditolak  dimana  
ukuran perusahaan  tidak  berpengaruh  
positif  terhadap  struktur  modal.Hal  
ini mengidentifikasikan  bahwa  besar  
kecilnya ukuran perusahaan tidak 
mempengaruhi terhadap struktur modal. 
Pergerakan pada periode 2014-2016 
dalam penelitian ini relatif stabil dan 
tidak ada variasi yang tidak terlalu  
signifikan,hal  ini  dapat  terlihat  pada  
analisis  deskriptif  yang menunjukkan  
angka  mean  sebesar  14.58%  dan  
nilai  median  sebesar 14.71%,  dimana  
perbedaan  mean  dan  median  hanya  
0.27%  dan  nilai standar devisiasi 
sebesar 1.13% dimana nilai tersebut 
pengaruhnya tidak begitu besar  
sehingga tidak mempengaruhi  
perusahaan untuk menambah atau 
menurunkan nilai hutangnya. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
 
Kesimpulan 
1. Hipotesis  pertama  (H1)  ditolak,  yang  
menunjukkan bahw Profitabilitas  
(ROA) tidak berpengaruh positif  
terhadap  struktur modal. 
2. Hipotesis kedua (H2) ditolak, yang 
menunjukkan Struktur Aset (SA)tidak 
berpengaruh positif terhadap struktur 
modal. 
3. Hipotesis  ketiga  (H3)  diterima,  yang  
menunjukkan bahwa Pertumbuhan  
Penjualan  (PP)  berpengaruh  positif  
terhadap struktur modal. 
4. Hipotesis  keempat  (H4)  ditolak,  yang  
menunjukkan Ukuran Perusahaan  
(SIZE) tidak berpengaruh positif  
terhadap  Struktur Modal. 
 
Saran 
1. Bagi Investor 
Bagi investor yang ingin  
menanamkan  modalnya (berinvestasi) 
pada  sebuah  perusahaan, sebaiknya  
lebih  memperhatikan  rasio-rasiolainya 
dalam  membuat  keputusan  investasi  
karena  tidak  semua  rasiokeuangan 
yang di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
dijadikan paramenter yang  baik  untuk  
memprediksi  harga  saham  perusahaan  
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI).  
 
2. Bagi Pihak perusahaan 
Bagi  pihak  perusahaan  dapat  
lebih memperhatikan dan meningkatkan  
kinerja di perusahaan agar dapat  
menarik dan meningkatkan  
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kepercayaan investor untuk  
berinvestasi  di perusahaan. 
 
3. Bagi Peneliti Selanjutnya 
a. Sebaiknya bagi  peneliti  selanjutnya,  
hendaknya mengembangkan faktor  
lain atau rasio lain yang  
dapatmempengaruhi  Struktur modal  
dengan  jumlah  emiten yang lebih  
banyak sehingga penarikan  
kesimpulan dapat dilakukan dengan 
cepat.  
b. Peneliti selanjutnya dapat  
menggunakan faktor-faktor eksternal  
yang memungkinkan dapat  
mempengaruhi Struktur Modal. 
c.  Peneliti selanjutnya,  dalam  meneliti  
tidak memasukkan kriteria 
perusahaan yang rugi . 
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